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卓易信息（688258.SH）公司事件点评      

发布股权激励，高考核目标彰显 AI 编程龙头发展信心 
 

 2025 年 05 月 10 日 

 

➢ 事件概述：2025 年 5 月 8 日，公司发布《2025 年限制性股票激励计划（草

案）》。 

➢ 面向艾普阳核心人员，体现公司对 IDE 业务的高度关注。根据公司发布的

《2025 年限制性股票激励计划（草案）》，激励计划拟授予激励对象的限制性

股票数量为 400 万股，约占本激励计划草案公布日公司股本总额的 3.30%。股

权激励授予激励对象共计 40 人，占公司截至 2024 年 12 月 31 日员工总数的

8%，均为公司 IDE 业务板块的核心员工，直接对公司 IDE 业务的经营情况与业

绩表现负责。 

➢ 高考核目标彰显发展信心，公司 IDE 业务有望实现跨越式发展。公司业绩考

核目标分为 A、B 两个目标。1）目标 A：2025 年-2027 年，IDE 业务营业收入

分别不低于 1.45/2.8/5 亿元，或 IDE 业务考核利润分别不低于 0.65/1.4/3 亿

元，且 IDE 业务付费用户数累计数分别不低于 2.5/15/25 万人；2）目标 B：2025

年-2027 年 IDE 业务营业收入分别不低于 1.31/2.25/3.8 亿元，或 IDE 业务考核

利润分别不低于 0.59/1.13/2.28 亿元，且 IDE 业务付费用户数累计数分别不低

于 1.75/10.5/17.5 万人。3）2024 年艾普阳收入约 9856 万元，净利润 4185 万

元。公司股权激励考核目标较高，收入、利润、用户数方面均提出高目标，充分

体现自身发展信心。 

➢ 稀缺的国产 IDE 工具，“AI+IDE”双向布局打开长期成长空间。1）

SnapDevelop 是独立自主研发的国产 IDE，积极推进对鸿蒙原生开发的支持。

同时，通过 EazyDevelop 在“AI+IDE”方向持续探索，构建由 AI 主导的全流程

软件开发平台。公司与国内头部前端开发者平台 DCloud 战略合作（拥有超过

900 万的前端开发者用户群体，手机端引擎月活跃用户数超过 10 亿），将通过

包括开发者社区等方式进行全方位推广与宣传。2）EazyDevelop 全面融入 MCP

生态，AI Agent 时代优势凸显。EazyDevelop 支持 MCP 协议，通过该协议支

持复杂的 AI 任务编排与执行控制，重点支持代码类的 MCP 工具，也将在未来上

线云服务市场，提供 MCP 等服务。平台内置包括产品经理、架构师、工程师、

测试等多个智能体，协同完成开发任务，支持企业自定义和扩展 Agent，增强业

务适配力。 

➢ 投资建议：公司收购艾普阳切入 IDE 领域，“AI+IDE”打造 AI 编程时代基

础软件龙头，与 DCloud 等头部平台合作有望进一步加速 IDE 产品推广进程，打

开长期成长空间。预计 2025-2027 年归母净利润为 0.95/1.63/2.76 亿元，对应

PE 分别为 59X、34X、20X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：新技术推进不及预期的风险；行业竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 323 439 584 763 

增长率（%） 1.0 35.8 32.9 30.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 33 95 163 276 

增长率（%） -41.5 190.5 70.7 69.4 

每股收益（元） 0.27 0.79 1.34 2.28 

PE 170 59 34 20 

PB 6.6 6.0 5.3 4.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 5 月 9 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 323 439 584 763  成长能力（%）     

营业成本 155 202 253 309  营业收入增长率 0.99 35.83 32.85 30.83 

营业税金及附加 9 6 8 10  EBIT 增长率 39.13 229.43 87.69 61.73 

销售费用 9 9 6 8  净利润增长率 -41.52 190.48 70.68 69.41 

管理费用 53 59 67 73  盈利能力（%）     

研发费用 76 79 82 84  毛利率 52.20 54.02 56.73 59.56 

EBIT 31 104 194 314  净利润率 10.16 21.72 27.90 36.13 

财务费用 7 22 22 21  总资产收益率 ROA 2.12 5.52 8.42 12.30 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 3.89 10.25 15.30 21.37 

投资收益 -5 4 6 8  偿债能力     

营业利润 38 106 178 300  流动比率 1.55 1.62 1.82 2.15 

营业外收支 0 -1 -1 -1  速动比率 1.47 1.55 1.75 2.07 

利润总额 38 105 177 300  现金比率 0.66 0.73 0.85 1.08 

所得税 -1 1 2 3  资产负债率（%） 45.13 45.32 43.57 40.30 

净利润 39 104 175 297  经营效率     

归属于母公司净利润 33 95 163 276  应收账款周转天数 253.19 240.00 230.00 220.00 

EBITDA 87 162 266 403  存货周转天数 21.41 20.00 20.00 20.00 

      总资产周转率 0.20 0.27 0.32 0.37 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 289 376 478 668  每股收益 0.27 0.79 1.34 2.28 

应收账款及票据 224 287 366 458  每股净资产 6.98 7.68 8.79 10.66 

预付款项 1 2 3 3  每股经营现金流 0.79 0.99 1.85 2.88 

存货 9 11 14 17  每股股利 0.10 0.24 0.41 0.69 

其他流动资产 152 160 171 185  估值分析     

流动资产合计 676 837 1,031 1,331  PE 170 59 34 20 

长期股权投资 157 161 167 175  PB 6.6 6.0 5.3 4.3 

固定资产 135 133 129 125  EV/EBITDA 66.03 35.38 21.60 14.25 

无形资产 254 254 251 247  股息收益率（%） 0.22 0.52 0.88 1.49 

非流动资产合计 876 892 903 911       

资产合计 1,552 1,729 1,934 2,242       

短期借款 268 318 318 318  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 41 50 62 76  净利润 39 104 175 297 

其他流动负债 127 148 185 226  折旧和摊销 56 59 72 89 

流动负债合计 437 516 566 620  营运资金变动 13 -46 -47 -60 

长期借款 203 203 203 203  经营活动现金流 96 120 224 349 

其他长期负债 61 64 74 80  资本开支 23 -35 -60 -68 

非流动负债合计 264 267 277 283  投资 -58 0 0 0 

负债合计 700 783 843 904  投资活动现金流 -60 -44 -60 -68 

股本 121 121 121 121  股权募资 9 0 0 0 

少数股东权益 7 15 27 48  债务募资 234 50 0 0 

股东权益合计 852 945 1,091 1,339  筹资活动现金流 -161 12 -63 -92 

负债和股东权益合计 1,552 1,729 1,934 2,242  现金净流量 -124 87 102 190 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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